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宁德时代(300750.SZ)   

业绩超预期，新产品新业务助力公司行稳致远 
 

 
投资要点： 

 

公司发布 2026年一季报，26Q1营收 1291.3亿元，同比+52.4%，环比-8.2%，

归母净利润 207.4亿元，同比+48.5%，环比-10.5%。26Q1公司毛利率 24.8%，

同比+0.4 pct，环比-3.4pct；归母净利率 16.1%，同比-0.4 pct，环比-0.4 pct。

26Q1 公司销售费用率 0.7%，管理费用率 2.4%，研发费用率 4.1%，财务费

用率 0.0%，费用率水平保持稳定。公司保持高研发投入，26Q1 单季度研发

投入，研发费用 53.1亿，公司保持高研发投入水平。公司 25年以来销售费用

率变化明显，主要因根据新会计准则解释，产品质保金从费用项调整为成本项，

从 24Q4开始，公司销售费用相应降低。 

公司存货水平保持平稳，26Q1末存货 1089.4亿元，存货/该季度营业成本比

例为 112.2%，同比+9.7 pct，存货水平基本稳定。 

26Q1公司动力电池+储能电池销量合计超过 200GWh，而根据SNE Research

统计，2026年 1~3月，宁德时代全球动力电池装机量 99.5GWh，同比+15.2%，

市占率 40.7%，同比+2.2 pcts，维持全球第一。 

公司维持高研发投入，2025年公司发布了二代神行超充电池、神行 Pro电池、

逍遥双核电池、钠新乘用车动力电池，新技术助力公司维持高水平增长。 

盈利预测与投资建议：从能源角度来看，公司坚定推进换电站建设和巧克力换

电产品；从产品端来看，公司维持高水平研发投入，2025 年推出神行、钠新

等新产品，新技术+新模式进一步提升公司竞争优势，巩固市场空间与利润空

间，预计 2026-2028年公司归母净利润分别为 930.7、1146.4、1359.9亿元，

对应公司 5月 8日收盘价 437.00元，PE分别为 21.7、17.6、14.9倍，维持

“买入”评级。 

风险提示：国内新能源车销量不及预期；国际政治博弈带来政策负面影响；公

司新技术推广不及预期；公司产能投放不及预期。 

   
主要财务指标 
会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 423702 592156 738135 859662 

同比增长 17.0% 39.8% 24.7% 16.5% 

归母净利润（百万元） 72201 93066 114637 135991 

同比增长 42.3% 28.9% 23.2% 18.6% 

毛利率 26.3% 26.6% 26.2% 26.7% 

ROE 21.4% 24.6% 26.3% 27.0% 

每股收益（元） 15.61 20.12 24.78 29.39 

市盈率 28.0 21.7 17.6 14.9 

数据来源：携宁，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算        
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   



 
请阅读最后评级说明和重要声明 2/6  

 

 
公司点评报告 | 宁德时代 

 

 

 

 
报告正文 

公司发布 2026 年一季报，业绩超预期 

公司发布 2026年一季报，26Q1营收 1291.3亿元，同比+52.4%，环比-8.2%，

归母净利润 207.4 亿元，同比+48.5%，环比-10.5%。26Q1 公司毛利率 24.8%，

同比+0.4 pct，环比-3.4pct；归母净利率 16.1%，同比-0.4 pct，环比-0.4 pct。 

 

图1、26Q1公司归母净利润 207.4亿元，业绩超预期 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图2、公司 26Q1归母净利率 16.1%，同比-0.4 pcts 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

26Q1公司销售费用率 0.7%，管理费用率 2.4%，研发费用率 4.1%，财务费用率

0.0%，费用率水平保持稳定。公司保持高研发投入，26Q1 单季度研发投入，研

发费用 53.1亿，公司保持高研发投入水平。 
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图3、公司费用率保持稳定 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

公司存货水平保持平稳，26Q1 末存货 1089.4 亿元，存货/该季度营业成本比例为

112.2%，同比+9.7 pct，存货水平基本稳定。 

 

图4、公司 26Q1末存货 1089.4亿元，存货水平保持稳定 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

盈利预测 

盈利预测与投资建议：从能源角度来看，公司坚定推进换电站建设和巧克力换电

产品；从产品端来看，公司维持高水平研发投入，2025年推出神行、钠新等新产

品，新技术+新模式进一步提升公司竞争优势，巩固市场空间与利润空间，预计

2026-2028年公司归母净利润分别为 930.7、1146.4、1359.9 亿元，对应公司 5

月 8日收盘价 437.00元，PE分别为 21.7、17.6、14.9倍，维持“买入”评级。 
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风险提示 

国内新能源车销量不及预期。若新能源汽车实际产销量不达预期，则装机量与出

货量或不达预期。 

国际政治博弈带来政策负面影响。若国际政治变化带来新能源汽车产业链政策大

幅调整，或影响公司海外业务规模及盈利。 

公司新技术推广不及预期。若公司新技术在推广过程中出现潜在风险，则新技术

推广将受到负面影响。 

公司海外工厂产能投放不及预期风险。公司海外生产基地将进行大规模产线建设

和投产，若产线未按期建设竣工，可能导致公司产品在海外市场出货不及时，影

响公司业绩。 
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附表 

资产负债表 单位：百万元  利润表 单位：百万元 

会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E  会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 638482 745019 949858 1138606  营业总收入 423702 592156 738135 859662 

货币资金 333513 368788 469204 579627  营业成本 312383 434751 545084 630416 

交易性金融资产 58994 69398 82914 95988  税金及附加 2832 3967 4798 5588 

应收票据及应收账款 77783 102795 130144 150150  销售费用 3735 5744 7160 8339 

预付款项 14282 17251 22208 26507  管理费用 11667 15574 19487 21921 

存货 94526 93244 129269 153182  研发费用 22147 31266 39121 45562 

其他 59383 93544 116120 133153  财务费用 -7940 -4875 -5589 -7908 

非流动资产 336346 362524 368420 363155  投资收益 7971 5922 8119 9456 

长期股权投资 64884 70759 77081 84035  公允价值变动收益 974 497 631 615 

固定资产 146401 158746 160113 145062  信用减值损失 -419 -1178 -1387 -1664 

在建工程 29733 26094 22439 25331  资产减值损失 -8660 -10461 -11104 -13505 

无形资产 15264 14984 13229 9968  营业利润 89519 114780 141384 167926 

商誉 837 1059 1294 1552  营业外收支 8 11 14 16 

其他 79227 90882 94264 97207  利润总额 89527 114791 141397 167942 

资产总计 974828 1107543 1318278 1501762  所得税  12740 15950 19647 23512 

流动负债 399626 474144 617414 721119  净利润  76786 98841 121751 144430 

短期借款 12935 15167 17688 20461  少数股东损益 4585 5775 7114 8439 

应付票据及应付账款 263606 314395 416469 489846  归属母公司净利润 72201 93066 114637 135991 

其他 123085 144582 183257 210812  EPS(元) 15.61 20.12 24.78 29.39 

非流动负债 204175 214900 217903 221216   

长期借款 78235 80392 82984 85836  主要财务比率  

其他 125940 134508 134919 135380  会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E 

负债合计 603801 689043 835317 942334  成长性     

股本 4564 4564 4564 4564  营业总收入增长率 17.0% 39.8% 24.7% 16.5% 

未分配利润 174629 203833 243985 291614  营业利润增长率 39.8% 28.2% 23.2% 18.8% 

少数股东权益 33919 39694 46807 55246  归母净利润增长率 42.3% 28.9% 23.2% 18.6% 

股东权益合计 371026 418500 482961 559427  盈利能力     

负债及权益合计 974828 1107543 1318278 1501762  毛利率 26.3% 26.6% 26.2% 26.7% 

  归母净利率 17.0% 15.7% 15.5% 15.8% 

现金流量表 单位：百万元  ROE 21.4% 24.6% 26.3% 27.0% 

会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E  偿债能力     

归母净利润 72201 93066 114637 135991  资产负债率 61.9% 62.2% 63.4% 62.7% 

折旧和摊销 26937 49186 55313 60760  流动比率 1.60 1.57 1.54 1.58 

营运资金的变动 33134 10070 50321 35963  速动比率 1.29 1.30 1.26 1.29 

经营活动产生现金流量 133220 164517 234669 249971  营运能力     

资本支出 -42133 -62848 -57730 -54248  资产周转率 48.1% 56.9% 60.9% 61.0% 

长期投资 -53875 -23186 -24465 -24713  每股资料(元)     

投资活动产生现金流量 -94476 -89588 -78884 -73877  每股收益 15.61 20.12 24.78 29.39 

债权融资 -11912 6642 5580 6147  每股经营现金 28.80 35.56 50.72 54.03 

股权融资 44814 0 0 0  估值比率(倍)     

融资活动产生现金流量 -6310 -36259 -55369 -65671  PE 28.0 21.7 17.6 14.9 

现金净变动 29770 35276 100416 110423  PB 6.0 5.3 4.6 4.0 

数据来源：携宁、兴业证券经济与金融研究院 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算  
  

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   



 
请阅读最后评级说明和重要声明 6/6  

 

 
公司点评报告 | 宁德时代 

 

 

 

分析师声明  
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12个月内公司股价（或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
 

 

信息披露  
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn内幕交易防控栏内查询静默期安排和关联公司持股情况。   
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